ANALISIS PENGARUH RISIKO, PROFITABILITAS, FIRM SIZE TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI JII TAHUN 2014-2016 by Rejeki, Fajar & Datien, Eriska Utami S.E.,  M.Si,
 
 
i 
 
ANALISIS PENGARUH RISIKO, PROFITABILITAS, FIRM SIZE 
TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG 
TERDAFTAR DI JII TAHUN 2014-2016 
 
SKRIPSI 
 
Diajukan Kepada 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 
Institut Agama Islam Negeri Surakarta 
Untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan Guna 
Memperoleh Gelar Sarjana Ekonomi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Oleh: 
FAJAR REJEKI 
NIM. 13.22.1.1.062 
 
 
 
JURUSAN MANAJEMEN BISNIS SYARIAH 
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM 
INSTITUT AGAMA ISLAM NEGERI SURAKARTA 
2018 
 
 
 
ii 
 
 
  
 
 
iii 
 
 
 
 
 
iv 
 
Datien Eriska Utami, SE. MSi. 
 
 
 
 
v 
 
Dosen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 
Intitut Agama Islam Negeri Surakarta 
 
NOTA DINAS 
Hal : Skripsi 
Sdr : Fajar Rejeki 
 
Kepada Yang Terhormat 
Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam  
Institut Agama Islam Negeri Surakarta 
Di Surakarta 
 
Assalamu’alaikum Wr. Wb 
 
 Dengan hormat, bersama ini kami sampaikan bahwa setelah menelaah dan 
mengadakan perbaikan seperlunya, kami memutuskan bahwa skripsi saudara 
Fajar Rejeki NIM : 13.22.1.1.062 yang berjudul: 
 
ANALISIS PENGARUH RISIKO, PROFITABILITAS, FIRM SIZE 
TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR 
DI JII TAHUN 2014-2016. 
 
Sudah dapat dimunaqosahkan sebagai salah satu syarat memperoleh gelar Sarjana 
Ekonomi (S.E.) dalam bidang ilmu Manajemen Bisnis Syariah. 
Oleh karena itu kami mohon agar skripsi tersebut segera dimunaqosahkan dalam 
waktu dekat. 
Demikian, atas dikabulkannya permohonan ini disampaikan terimakasih. 
 
Wassalamu’alaikum Wr. Wb 
 
Surakarta, 5 Februari 2018 
Dosen Pembimbing Skipsi 
 
 
 
 
Datien Eriska Utami, SE. M.Si. 
NIP. 19750824 199903 2 005 
 
 
vi 
 
  
 
 
vii 
 
MOTTO 
 
Allahuma yassir wala tu’asir. Rabbi Tammim bilkhoir. Birokhmatikaya 
Arhamrrohimin. 
(Ya Allah permudahkanlah urusanku jangan dipersulit. Ya Allah akhiri urusanku 
dengan baik, dengan rahmatMu yang Maha Pengasih lagi Maha Penyayang) 
 
Sesungguhnya Allah bersama orang-orang yang sabar. 
(QS. Al Baqarah : 153) 
 
Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan. Sesungguhnya 
sesudah kesulitan itu ada kemudahan. 
(QS Al Insyrah: 5-6) 
 
 
  
 
 
viii 
 
PERSEMBAHAN  
 
 
Kupersembahkan dengan segenap cinta dan do’a 
Karya yang sederhana ini untuk: 
 
Orangtuaku tercinta, Bapak Suroto dan Ibu Suwarni. 
ketiga kakak kandungku, Jarwadi, Gunadi, dan Triyadi. Kedua kakak iparku 
Wahyu Prasetyowati, dan Hastaci. Serta kekasihku Suci Nugraheni. Tak lupa 
keempat sahabatku Gilang, Heri, Kholip, dan Zainal. 
 
Terimakasih atas doa, dan dukungan yang telah diberikan selama ini…. 
 
  
 
 
ix 
 
KATA PENGANTAR 
 
Assalamu’alaikum Wr. Wb 
 Segala puji dan syukur bagi Allah SWT yang telah melimpahkan rahmat, 
karunia dan hidayah-Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi yang 
berjudul “Analisis Pengaruh Risiko, Profitabilitas, Firm Size terhadap Return 
Saham yang Terdaftar di JII Tahun 2014-2016)” Skripsi ini disusun untuk 
menyelesaikan Studi Jenjang Strata 1 (S1) Jurusan Manajemen Bisnis Syariah, 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Institut Agama Islam Negeri Surakarta. 
 Penulis menyadari sepenuhnya, telah banyak mendapatkan dukungan, 
pembimbing dan dorongan dari berbagai pihak yang telah menyumbangkan 
pikiran, waktu, tenaga dan sebagainya. Oleh karena itu, pada kesempatan ini 
dengan setulus hati penulis mengucapkan terimakasih kepada: 
1. Dr. Mudofir, M.Pd, selaku Rektor Institut Agama Islam Negeri Surakarta. 
2. Drs. H. Sri Walyoto, MM., Ph.D., selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis 
Islam. 
3. Datien Eriska Utami, SE, M.Si., selaku Ketua Jurusan Manajemen Bisnis 
Syariah, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam sekaligus dosen Pembimbing 
Skripsi yang telah memberikan banyak perhatian dan bimbingan selama 
penulis meyelesaikan skripsi. 
4. Drs. Aziz Slamet Wiyono, M.M., selaku dosen Pembimbing akademik 
Jurusan Manajemen Bisnis Syariah, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam. 
5. Ika Yoga M.M., selaku Biro Skripsi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam atas 
bimbingannya dalam menyelesaikan skripsi. 
 
 
x 
 
 
 
 
 
 
xi 
 
 
 
 
xii 
 
ABSTRACT 
The purpose of this study is to determine the effect of risk influence analysis, 
profitability, firm size on stock returns on companies registered in jii 2014-2016. 
 The population in this study are all companies registered in JII in 2014-
2016. The total population in this research is 22 companies. 
Dependent variable (Y) from this research is stock return. Independent variables 
(X) business risk, financial risk, profitability, and firm size. This research method 
is quantitative research method. For data analysis method by using panel 
regression. The results showed that: (1) DOL variable has no significant effect on 
stock return, so H1 is rejected. (2) The variable DER significantly influences the 
stock return variable, so H2 is accepted. (3) EPS variable significantly influence 
stock return variable, so H3 accepted. (4) The FS variable has an insignificsant 
effect on stock return, so H4 is rejected. 
 
Keywords: Business Risk, Financial Risk, Profitability, Firm Size. 
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ABSTRAK 
 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh analisis 
pengaruh risiko, profitabilitas, firm size terhadap return saham pada perusahaan 
yang terdaftar di jii tahun 2014-2016. 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di 
JII tahun 2014-2016. Total populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 22 
perusahaan. 
Variabel dependen (Y) dari penelitian ini adalah return saham. Variabel 
independen (X) risiko bisnis, risiko keuangan, profitabilitas, dan firm size. 
Metode penelitian ini adalah metode penelitian kuantitatif. Untuk metode analisis 
data dengan menggunakan regresi panel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa: 
(1) Variabel DOL mempunyai pengaruh yang tidak signifikan terhadap return 
saham, jadi H1 ditolak. (2) Variabel DER signifikan mempengaruhi variabel 
return saham, jadi H2 diterima. (3) Variabel EPS signifikan mempengaruhi 
variabel return saham, jadi H3 diterima. (4) Variabel FS mempunyai pengaruh 
yang tidak signifikan terhadap return saham, jadi H4 ditolak 
Kata kunci: Risiko Bisnis, Risiko Keuangan, Profitabilitas, Firm Size. 
  
 
 
xiv 
 
DAFTAR ISI 
 
HALAMAN JUDUL ............................................................................... i 
HALAMAN PERSETUJUAN PEMBIMBING ..................................... ii 
HALAMAN PERSETUJUAN BIRO SKRIPSI ..................................... iii 
HALAMAN PERNYATAAN BUKAN PLAGIASI  ............................. iv 
HALAMAN NOTA DINAS  .................................................................. v 
HALAMAN PENGESAHAN  ................................................................ vi 
HALAMAN MOTTO .............................................................................  vii 
HALAMAN PERSEMBAHAN ............................................................. viii 
KATA PENGANTAR  ........................................................................... ix 
ABSTRACT .............................................................................................. xi 
ABSTRAK .............................................................................................. xii 
DAFTAR ISI ........................................................................................... xiv 
DAFTAR TABEL ................................................................................... xviii 
DAFTAR GAMBAR .............................................................................. xix 
BAB I PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah  ............................................................ 1 
1.2. Identifikasi Masalah ................................................................... 5 
1.3. Batasan Masalah ........................................................................ 6 
1.4. Rumusan Masalah ...................................................................... 6 
1.5. Tujuan Penelitian  ...................................................................... 7 
1.6. Manfaat Penelitian ..................................................................... 7 
1.7. Sistematika Penulisan Skripsi  ................................................... 8 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
2.1  Kajian Teori  .............................................................................. 10 
2.1.1. Pasar Modal ....................................................................... 10 
 
 
xv 
 
2.1.2. Return Saham .................................................................... 14 
2.1.3. Analisis Laporan Keuangan .............................................. 17 
2.2  Penelitian Terdahulu .................................................................. 23 
2.3 Kerangka Pemikiran .................................................................... 25 
2.4 Hipotesis ...................................................................................... 27 
BAB III METODOLOGI PENELITIAN 
3.1 Waktu dan Wilayah Penelitian .................................................... 29 
3.1.1 Waktu Penelitian ................................................................ 29 
3.1.2 Wilayah Penelitian ............................................................. 29 
3.2 Jenis Penelitian ............................................................................ 29 
3.3 Populasi, dan Teknik Pengambilan Sampel ................................ 30 
3.3.1 Populasi  ............................................................................. 30 
3.3.2 Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel .......................... 31 
3.4 Jenis dan Sumber Data  ............................................................... 32 
3.4.1 Jenis Data  .......................................................................... 32 
3.4.2 Sumber Data  ...................................................................... 32 
3.5 Teknik Pengumpulan Data  ......................................................... 33 
3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel .............. 33 
3.6.1 Variabel Dependen ............................................................. 33 
3.6.2 Variabel Independen .......................................................... 34 
3.6.3 Definisi Operasional Variabel ............................................ 34 
3.7 Teknik Analisis Data ................................................................... 36 
3.7.1 Langkah-langkah dalam penelitian regresi ........................ 37  
 
 
xvi 
 
3.7.1.1 Metode OLS .............................................................  37 
3.7.1.2 Uji Tanda .................................................................. 38 
3.7.1.3 Uji t  .......................................................................... 38 
3.7.1.4 Uji Ketepatan Model  ............................................... 39 
3.7.1.5 Uji Asumsi Klasik  ................................................... 41 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1. Gambaran Umum Objek Penelitian ........................................... 48 
4.2.Pengujian dan Hasil Analisis ...................................................... 51 
4.2.1    Metode OLS .............................................................. 56 
4.2.2 Uji Tanda ................................................................... 57 
4.2.3 Uji t............................................................................ 59 
4.2.4 Uji Ketepatan Model ................................................. 61 
4.2.4.1 Uji Koefesien Determinasi ............................ 61 
4.2.4.2 Uji Pengaruh Simultan  ................................. 61 
4.2.5 Uji Asumsi Klasik  .................................................... 62 
4.2.5.1 Uji Normalitas ............................................... 62 
4.2.5.2 Uji Heterokedastisitas ................................... 63 
4.2.6 Pembahasan Hasil Analisis Data  .................................. 65 
 
 
 
 
 
 
 
xvii 
 
BAB V PENUTUP 
5.1. Kesimpulan ................................................................................ 63 
5.2. Keterbatasan Penelitian .............................................................. 64 
5.3. Saran ........................................................................................... 64 
DAFTAR PUSTAKA 
LAMPIRAN 
 
 
  
 
 
xviii 
 
DAFTAR TABEL 
Tabel 3.1. Definisi Operasional Variabel ................................................ 35 
Tabel 3.2. Dasar Pengambilan Keputusan Uji Durbin-Watson .............. 42  
Tabel 4.1. Daftar Sampel Perusahaan Tambang ..................................... 49 
Tabel 4.2. Hasil Uji Chow....................................................................... 51 
Tabel 4.3. Hasil Uji Hausman ................................................................. 52 
Tabel 4.4. Hasil Uji Multikoloniearitas................................................... 55 
Tabel 4.5. Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Glesjer .................. 56 
Tabel 4.8. Hasil Uji t ............................................................................... 56 
Tabel 4.6. Hasil Uji f ............................................................................... 58 
Tabel 4.7. Koefisien Determinasi (R2) .................................................... 59 
 
  
 
 
xix 
 
DAFTAR GAMBAR 
Gambar 2.1. Kerangka Berfikir ............................................................... 26 
Gambar 4.1. Hasil Uji Normalitas........................................................... 54 
 
1 
 
 
BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Pada dasarnya orang melakukan investasi adalah untuk menghasilkan 
sejumlah uang, dan tujuan yang lebih luas adalah untuk meningkatkan 
kesejahteraan investor. Setiap investor yang ingin memaksimalkan kekayaan akan 
tertarik suatu investasi yang memberikan tingkat expected return yang lebih tinggi 
dibandingkan dengan peluang investasi lainnya.  
Dalam kenyataannya hampir semua investasi mengandung ketidakpastian atau 
risiko. Investor tidak tahu dengan pasti hasil yang akan diperolehnya, sehingga 
investor hanya bisa memperkirakan berapa keuntungan yang diharapkan dan 
seberapa jauh hasil yang sebenarnya menyimpang dari yang diharapkan. Pilihan 
investasi tidak dapat hanya mengandalkan pada tingkat keuntungan yang 
diharapkan tetapi juga risikonya. 
Dalam literatur (Jogiyanto, 2015) banyak dibahas tentang pentingnya 
pemahaman dua konsep penting dalam pembuatan keputusan investasi yaitu 
risiko dan return. Investor harus memperhatikan hubungan antara kedua hal 
tersebut. Risiko investasi dapat diartikan sebagai kemungkinan terjadinya 
perbedaan antara return aktual dengan return yang diharapkan. Dua konsep ini, 
risiko dan return, bagaikan dua sisi mata uang yang selalu berdampingan. 
Hubungan ke dua hal penting tersebut biasa dijelaskan melalui Capital Asset 
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Pricing Model (CAPM) yang menyatakan bahwa semakin besar risiko suatu 
investasi, maka semakin besar pula return yang disyaratkan investor.  
Dengan demikian hubungan antara return dan risiko yang disyaratkan investor 
bersifat positif dan linear. Risiko sering dihubungkan penyimpangan outcome 
(kemungkinan hasil) yang diterima dengan yang diekspektasi. (Hanafi dan Halim, 
2005). 
Risiko finansial termasuk faktor yang berpengaruh terhadap return saham. 
Risiko finansial merupakan risiko tambahan pada perusahaan akibat keputusan 
menggunakan hutang. Menurut Weston dan Copeland (dalam Suharli, 2005 ). 
Risiko ini diterima oleh investor akibat ketidakmampuan emiten saham atau 
obligasi memenuhi kewajiban pembayaran deviden atau bunga serta pokok 
investasi. Adanya kemampuan perusahaan membayar bunga dan pokok investasi, 
semakin besar kemungkinan akan berpegaruh positif terhadap peningkatan return 
saham.  
Sebagai pengukurannya, Risiko finansial akan dapat ditunjukkan dengan 
menggunakan Debt Ratio. Debt Ratio dihitung dengan membagi total hutang 
dengan total aset. Ratio ini mengukur besarnya asset perusahaan yang dibiayai 
hutang. Semakin besar hutang yang digunakan oleh perusahaan, semakin besar 
pula beban tetap berupa bunga yang harus dibayar, sehingga semakin besar pula 
risiko finansialnya. 
Risiko keuangan merupakan ketidakmampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban keuanganya pada sata jatuh tempo. Risiko keuangan (financial risk) 
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perusahaan adalah suatu keadaan dimana perusahaan tidak mampu menutup 
kewajiban keuanganya (Syamsuddin, 2007:119). Risiko ini berkaitan dengan 
pendanaan perusahaan melalui utang (financial leverage). Utang merupakan 
kewajiban perusahaan yang harus dilunasi pada waktu yang telah disepakati/jatuh 
tempo, dan utang baik jangka pendek maupun jangka panjang akan menimbulkan 
beban tetap (beban bunga pinjaman) yang harus ditanggung perusahaan. 
Penggunaan utang dalam pendanaan bisnis perusahaan bisa berdampak positif 
dalam pendanaan, Brigham dan Houston (2010:140) bahwa pendanaan melalui 
utang akan memberikan tiga dampak penting, yaitu (1) menghimpun dana melalui 
utang, maka pemegang saham dapat mengendalikan perusahaan dengan jumlah 
investasi yang terbatas, (2) kreditor melihat ekuitas sebagai batas pengaman, 
makin tinggi proporsi total modal makin kecil risiko yang dihadapi kreditor, dan 
(3) jika hasil yang diperoleh dari aset perusahaan lebih tinggi dari tingkat bunga 
yang dibayarkan, maka penggunaan utang akan mengungkit/memperbesar 
pengembalian atas ekuitas. 
Besar atau kecilnya risiko yang akan dihadapi perusahaan merupakan 
seberapa besar harapan atau keinginan keuntungan yang diperoleh. Hubungan 
antara risiko (risiko bisinis dan risiko keuangan) dan return atau keuntungan 
bersifat searah, dimana semakin besar keinginan untuk memperoleh keuntungan 
akan diikuti oleh risiko yang besar pula. 
Risiko bisnis merupakan ketidakpastian yang melekat dalam proyeksi 
pengembalian atas modal yang diinvestasikan, ketidakpastian pada perkiraan 
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pendapatan operasi perusahaan dimasa mendatang. Menurut Weston dan 
Copeland (dalam Suharli, 2015)  Risiko bisnis mewakili tingkat risiko dari 
operasi – operasi perusahaan yang tidak menggunakan hutang.. Risiko ini 
berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam menjalankan pengembangan 
dengan modal sendiri. Semakin besar kemampuan perusahaan menjalankan modal 
akan berpengaruh positif terhadap peningkatan return saham. 
Risiko bisnis terjadi apabila perusahaan tidak cukup dana dalam pembiayaan 
operasional bisnisnya seperti upah buruh, uang muka pembelian bahan baku, 
beban utiliti, dan lain-lain. Hal tersebut disebabkan karena ketidakpastian return 
atau arus kas masuk dari produk-produk yang dihasilkan. 
Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi (Jogiyanto, 2015. Teori 
Portofolio dan analisis investasi. Edisi 10. Yogyakarta). Return dapat berupa 
return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi 
diharapkan terjadi di masa yang akan datang. Pada kenyataannya return tidak 
selalu memenuhi harapan. Hal ini terjadi karena return selalu berubah-ubah. 
Dalam keadaan demikian investor harus jeli terhadap investasinya. Return saham 
berbanding positif dengan risiko, artinya semakin besar risiko yang ditanggung 
oleh pemegang saham, maka return atau keuntungan akan semakin besar pula, 
begitu juga sebaliknya. 
Sumber risiko dapat berasal dari faktor yang mempengaruhi semua (banyak 
perusahaan) dan ada pula yang hanya spesifik mempengaruhi suatu perusahaan 
tertentu saja. Dunia bisnis dalam perusahaan mempunyai banyak pengaruh 
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terhadap risiko, profitabilitas atau laba yang dihasilkan oleh sebuah perusahaan, 
firm size atau penggolongan suatu perusahaan terhadap return saham. 
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti ingin melakukan penelitian 
dengan mengambil judul ”Pengaruh Risiko, Profitabilitas, dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Return Saham Perusahaan yang Terdaftar di JII 
Tahun 2014-2016.” 
 
1.2 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka dapat diidentifikasikan 
masalah pada penelitian ini yaitu untuk mengetahui pengaruh risiko bisnis dan 
risiko keuangan, profitabilitas dan firm size terhadap return saham pada 
perusahaan yang terdaftar di JII tahun 2014-2016. 
Masyarakat membeli saham untuk menginvestasikan dananya. Sebelum 
memutuskan untuk membeli saham disuatu perusahaan, masyarakat 
memprtimbangkan beberapa faktor yaitu risiko bisnis, risiko keuangan, 
profitabilitas dan ukuran perusahaan. 
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1.3 Batasan Masalah 
Batasan masalah dibuat agar penulisan karya ilmiah tidak menyimpang dari 
tujuan penelitian. Batasan masalah pada penelitian ini adalah Pembahasan hanya 
berada pada ruang lingkup bagaimana risiko bisnis menggunakan ukuran DOL, 
dan risiko keuangan menggunakan ukuran DER, serta profitabilitas menggunakan 
ukuran EPS dan ukuran perusahaan menggunakan ukuran FS berpengaruh 
terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di JII dengan tahun 
penelitian 2014-2016. 
 
1.4 Rumusan Masalah Penelitian 
Penelitian ini ditujukan untuk mengetahui besarnya pengaruh risiko bisnis 
dan risiko keuangan, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap return saham. 
Dalam penelitian ini, rumusan masalahnya adalah : 
a. Apakah risiko bisnis berpengaruh signifikan terhadap return saham? 
b. Apakah risiko keuangan berpengaruh signifikan terhadap return saham? 
c. Apakah profitabilitas signifikan terhadap return saham? 
d. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap return saham? 
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1.5 Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dalam penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risiko bisnis terhadap return 
saham 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risiko keuangan terhadap 
return saham 
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap return 
saham 
4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap 
return saham. 
 
1.6 Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak-pihak yang 
berkepentingan di bawah ini: 
1. Bagi dunia pendidikan. 
Dapat digunakan sebagai tambahan informasi bagi akademik dan acuan dalam 
mempraktekkan berbagai teori yang menyangkut faktor-faktor yang 
mempengaruhi risiko saham. 
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2. Bagi Investor. 
Memberikan bahan pertimbangan kepada calon investor dalam 
mengambil keputusan investasi. 
3. Bagi pihak lain. 
Memberikan bahan acuan bagi penelitian lebih lanjut untuk 
menyempurnakan hasil penelitian ini. 
4. Bagi penulis. 
Penelitian ini bermanfaat untuk menambah ilmu pengetahuan dan juga 
untuk menerapkan teori yang telah didapatkan. Judul: Pengaruh Risiko Investasi 
Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di JIITahun 
2014-2016. 
 
1.7 Sistematika Penelitian 
Hasil penelitian ini dilaporkan dalam bentuk skripsi dengan sistematika 
penulisan sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab pendahuluan ini pada dasarnya memuat latar belakang, rumusan 
masalah,batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian. 
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BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
Bab tinjauan pustaka memuat teori-teori yang digunakan sebagai tinjauan/ 
landasan dalam menganalisis masalah pokok yang telah dikemukakan, kerangka 
pemikiran, dan hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab metode penelitian ini berisi uraian tentang tempat dan waktu, populasi dan 
sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian dan 
definisi operasional. 
BAB IV PEMBAHASAN DAN HASIL PENELITIAN 
Bab pembahasan dan hasil penelitian berisi uraian tentang karakteristik masing-
masing variabel, hasil pengujian hipotesis, dan pembahasan atas temuan 
penelitian.  
BAB V PENUTUP 
Bab penutup memuat tiga hal pokok, yaitu kesimpulan, saran, dan keterbatasan 
penelitian. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
2.1  Kajian Teori 
Beberapa teori yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 
2.1.1 Pasar Modal 
Pengertian Pasar modal menurut UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar 
Modal, yang dimaksud dengan pasar modal adalah segala kegiatan yang 
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan 
publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkan, serta lembaga dan profesi 
yang berkaitan dengan efek. Pasar modal dipandang sebagai salah satu sarana 
untuk mempercepat akumulasi pengumpulan dana dari masyarakat dan 
menyalurkan dana tersebut. 
Pasar  modal adalah suatu pasar (tempat, berupa gedung) yang 
disiapkan guna memperdagangkan saham-saham, right issue dan surat 
berharga lainnya dengan memakai jasa para perantara perdagangan efek. 
Pasar modal didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai instrumen keuangan 
(sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjual belikan dalam bentuk hutang 
maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah, publik 
authorities, maupun swasta (Suad Husnan dan Eny Pudjiastuti, 2002). 
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Definisi lain pasar modal menurut Jogiyanto (2010) merupakan tempat 
bertemu antara pembeli dan penjual dengan risiko untung dan rugi. 
Kebutuhan akan dana jangka pendek umumnya diperoleh di pasar 
uang (misalnya bank komersial). Pasar modal merupakan sarana perusahaan 
untuk meningkatkan kebutuhan dana jangka panjang dengan menjual saham 
atau mengeluarkan obligasi. 
Pasar modal dalam melaksanakan fungsi ekonominya menyediakan 
fasilitas untuk memindahkan dana dari pihak yang mempunyai kelebihan dana 
(lender) ke pihak yang memerlukan dana (borrower). Dengan 
menginvestasikan kelebihan dana yang mereka miliki, lender mengharapkan 
memperoleh imbalan dari penyerahan dana tersebut. Dari sisi borrower, 
tersedia dana dari pihak luar memungkinkan mereka melakukan investasi 
tanpa harus menunggu tersedianya dana hasil operasi perusahaan (Suad 
Husnan, 1998). 
Beberapa sekuritas yang umumnya diperdagangkan di pasar modal 
antara lain saham, obligasi, reksadana, dan instrument derivative : 
1. Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas aset-aset perusahaanyang 
menerbitkan saham. 
2. Obligasi merupakan sekuritas yang memberikan pendapatan dalamjumlah 
tetap kepada pemiliknya. 
3. Reksadana (mutual fund) adalah sertifikat yang menjelaskan 
bahwapemiliknya menitipkan sejumlah dana kepada perusahaan 
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reksadana,untuk digunakan sebagai modal berinvestasi baik di pasar 
modalmaupun pasar uang. 
4. Instrument derivative adalah sekuritas yang nilainya merupakanturunan 
dari sekuritas lain, sehingga nilai instrument derivative sangatbergantung 
dari harga sekuritas lain yang ditetapkan sebagai patokan.Berbagai macam 
instrumen derivatif antara lain: 
a. Waran adalah opsi yang diterbitkan oleh perusahaan untukmembeli 
saham dalam jumlah dan harga yang telah ditentukandalam jangka 
waktu tertentu. 
b. Right issue merupakan turunan dari saham yang memberikan hak bagi 
pemiliknya untuk membeli sejumlah saham baru yangdikeluarkan oleh 
perusahaan dengan harga tertentu. 
c. Opsi merupakan hak untuk menjual atau membeli sejumlah saham 
tertentu pada harga yang telah ditentukan. 
d. Saham Bonus diterbitkan oleh perusahaan untuk dibagikan kepada 
pemegang saham lama. 
Menurut Brigham dan Houston (2006), Pasar modal terbagi 
dalam duajenis yaitu: 
1. Pasar Perdana (Primary Market) 
Pasar perdana (primary market) adalah pasar di mana perusahaan 
memperoleh modal baru. Pasar perdana merupakan tempat penawaran 
saham pertama kali dari emiten kepada para pemodal selama waktu yang 
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ditetapkan oleh pihak penerbit (issuer) sebelum saham tersebut 
diperdagangkan di pasar sekunder. Biasanya dalam jangka waktu 
sekurang-kurangnya 6 hari kerja. Harga saham di pasar perdana 
ditentukan oleh penjamin emisi dan perusahaan yang go public 
berdasarkan analisis fundamental perusahaan yang bersangkutan. 
Dalam pasar perdana, perusahaan akan memperoleh dana yang 
diperlukan. Perusahaan dapat menggunakan dana hasil emisi untuk 
mengembangkan dan memperluas barang modal untuk memproduksi 
barang dan jasa. Harga saham pasar perdana tetap, pihak yang berwenang 
adalah penjamin emisi dan pialang, tidak dikenakan komisi dengan 
pemesanan yang dilakukan melalui agen penjualan. 
2. Pasar Sekunder (Secondary Market) 
Pasar sekunder adalah pasar di mana sekuritas yang telah 
beredardiperdagangkan di antara para investor. Pasar sekunder 
merupakantempat atau sarana transaksi jual-beli antar investor dan 
harga dibentukoleh investor melalui perantara efek. 
Dengan adanya pasar sekunder para investor dapat membeli 
danmenjual efek setiap saat. Di pasar sekunder terbentuklah harga 
pasar karena harga ditentukan oleh tawaran jual dan tawaran beli dari 
pasarinvestor yang disebut order driven market. Dengan adanya 
pasarsekunder, investor dapat melakukan perdagangan sekuritas untuk 
mendapatkan keuntungan (Mohamad Samsul, 2006). 
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2.1.2 Return Saham 
Saham adalah surat yang menunjukkan bagian kepemilikan di sebuah 
perusahaan. Saham merepresentasikan hak seseorang atas aset dan 
pendapatan sebuah perusahaan. Semakin banyak saham yang dipegang 
oleh seseorang, semakin besar pula haknya atas perusahaan (Acheampong 
et al, 2014). Jenis-jenis Saham antara lain: 
1. Saham Biasa (Common Stock) 
Saham biasa adalah saham yang menempatkan pemiliknya 
paling akhir terhadap klaim (Nor Hadi, 2013: 68). Saham biasa 
merupakan jenis saham yang akan menerima laba setelah laba 
bagian saham preferen dibayarkan. Apabila perusahaan bangkrut, 
maka pemegang saham biasa yang menderita terlebih dahulu. 
Pemegang saham biasa memiliki suara dalam RUPS (Mohamad 
Samsul, 2006:45). 
2. Saham Preferen (Preferred Stock) 
Saham preferen (preferred stock) adalah jenis saham yang 
memiliki hak laba kumulatif. Hak kumulatif adalah hak untuk 
mendapatkan laba yang tidak dibagikan pada suatu tahun yang 
mengalami kerugian, tetapi dibayar pada tahun yang mengalami 
keuntungan. Hak istimewa ini diberikan kepada pemegang saham 
preferen karena merekalah yang memasok dana ke perusahaan 
sewaktu mengalami kesulitan (Mohamad Samsul, 2006:45). 
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Pengertian return adalah hasil yang diperoleh dari investasi 
sedangkan saham merupakan tanda bukti kepemilikan dalam suatu 
perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT). Jadi Return 
Saham merupakan pembayaran yang diterima karena hak 
kepemilikannya, ditambah dengan harga perubahan pada harga 
pasar, yang dibagi dengan harga awal (VanHorne, JC dan Walker, 
JM, 2005). 
Return (kembalian) adalah tingkat keuntungan yang dinikmati 
oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Tanpa 
adanya keuntungan yang dapat dinikmati dari suatu investasi, 
tentunya pemodal tidak melakukan investasi (Robert Ang, 1997). 
Dengan demikian, setiap investasi baik jangka pendek maupun 
jangka panjang mempunyai tujuan utama mendapatkan 
keuntungan yang disebut return baik secara langsung maupun 
tidak langsung. Dalam melakukan investasi, investor yang rasional 
akan mempertimbangkan dua hal, yaitu expected return (tingkat 
pengembalian yang diharapkan) dan risk (risiko) yang terkandung 
dalam alternatif investasi yang dilakukan. 
Return saham berbanding positif dengan risiko, artinya 
semakin besar risiko yang ditanggung oleh pemegang saham, 
maka return (keuntungan) akan semakin besar pula, begitu juga 
sebaliknya. Return saham merupakan keuntungan yang diperoleh 
16 
 
 
pemegang saham karena menginvestasikan dananya, keuntungan 
tersebut dapat berupa dividen dan keuntungan dari selisih harga 
saham sekarang dengan periode sebelum (capital gain). 
Return atau tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah 
yang diterima dengan jumlah yang diinvestasikan (Brigham dan 
Houston,2006:215). Rumus Return Saham menurut teori pasar 
dapat diformulasikan sebagaiberikut: 
 
 
Keterangan: 
Rt= tingkat keuntungan saham  
Pit= harga penutupan saham I pada periode t (periode 
penutupan/akhir) 
Pit-1= harga penutupan saham I pada periode sebelumnya (awal) 
2.1.3 Laporan Keuangan 
   Laporan keuangan melaporkan posisi keuangan perusahaan dan 
kegiatan operasinya selama periode tertentu. Dari berbagai laporan yang 
diterbitkan oleh perusahaan, laporan keuangan tahunan (annual report) adalah 
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yang paling penting. Laporan keuangan tahunan memuat laporan keuangan 
dasar dan analisis manajemen atas operasi tahun lalu dan prospek di masa 
mendatang (Brigham and Houston, 2013: 85). 
Laporan keuangan tahunan mempunyai 2 (dua) jenis informasi yaitu 
bagian verbal dan kuantitatif. Bagian verbal membahas operasional 
perusahaan pada tahun sebelumnya serta rencana perusahaan di masa depan. 
Sedangkan bagian kuantitatif berisi laporan keuangan yang menyajikan 
neraca, laporan laba rugi, laporan laba ditahan, dan laporan arus kas (Brigham 
and  Houston, 2013: 86). 
Pentingnya penyusunan laporan keuangan perusahaan yaitu untuk 
mengungkapkan kondisi keuangan perusahaan serta mengungkapkan prestasi 
manajemen. Selain itu laporan keuangan mengungkapkan hak dan kewajiban 
perusahaan serta menggambarkan prospek perusahaan (Sukmahadi). 
 
2.1.4  Analisis Laporan Keuangan 
Analisis laporan keuangan adalah hal yang sangat penting untuk 
dilakukan. Dari sudut pandang investor, inti dari analisis laporan keuangan adalah 
untuk meramalkan masa depan. Sedangkan dari sudut pandang manajemen, 
analisis laporan keuangan berguna untuk membantu mengantisipasi kondisi di 
masa depan serta membantu perusahaan dalam menyusun rencana yang akan 
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memperbaiki kinerja perusahaan di masa mendatang (Brigham and Houston, 
2013: 133).  
Analisis laporan keuangan melibatkan perbandingan kinerja perusahaan 
dengan perusahaan lain serta mengevaluasi tren posisi perusahaan. Analisis ini 
akan membantu manajemen perusahaan dalam mengidentifikasi kelemahan serta 
membantu perusahaan dalam memperbaiki kelemahan tersebut (Brigham and 
Houston, 2013:133) 
Analisis laporan keuangan mengevaluasi tiga karakteristik perusahaan, 
yaitu likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas. Kreditor jangka pendek seperti 
bank umumnya tertarik pada kemampuan debitur dalam membayar kewajiban 
saat jatuh tempo (likuiditas). Sedangkan kreditor jangka panjang seperti 
pemegang obligasi dan saham lebih tertarik untuk melihat profitabilitas dan 
solvabilitas yang mengindikasikan kemampuan perusahaan untuk bertahan.  
Analisis rasio keuangan menyatakan hubungan antara pos-pos yang 
dipilih dari data laporan keuangan. Rasio keuangan dirancang untuk membantu 
perusahaan dalam mengevaluasi laporan keuangan. Contohnya adalah rasio lancar 
yang membandingkan data aset lancar terhadap data kewajiban jangka pendek.  
Rasio keuangan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan 
keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan 
dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen lain dalam satu laporan 
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keuangan atau antar komponen yang ada diantara laporan keuangan. Angka yang 
di perbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun berbeda 
periode (Kasmir, 2013 :104). 
a. Risiko  
Risiko dapat ditafsirkan sebagai bentuk keadaan ketidakpastian tentang 
suatu keadaan yang akan terjadi nantinya (future) dengan keputusan yang 
diambil berdasarkan berbagai pertimbangan pada saat ini (Fahmi, 2012:189). 
Pembahasan risiko memiliki keterkaitan yang kuat dengan pembahasan 
investasi. Ini sebagaimana dikemukakan oleh (Raharjo dalam Fahmi, 
2012:189), bahwa risiko adalah tingkat potensi kerugian yang timbul karena 
perolehan hasil investasi yang diharapkan tidak sesuai dengan harapan. 
Setiap keputusan investasi memiliki keterkaitan kuat dengan terjadinya 
risiko, karena perangkat keputusan investasi tidak selamanya lengkap dan bisa 
dianggap sempurna, namun di sana terdapat berbagai kelemahan yang tidak 
teranalisis secara baik dan sempurna. Karena itu, risiko selalu dijadikan 
barometer utama untuk dianalisis jika investasi dilakukan, ini seperti yang 
dikemukakan oleh (Sigel dan Shim dalam Fahmi, 2012:189) menjelaskan 
pengertian dari analisis risiko adalah proses pengukuran dan penganalisaan 
risiko disatukan dengan keputusan keuangan dan investasi. 
Dalam konsep manajemen investasi, risiko diartikan sebagaimana 
kemungkinan mengalami kerugian, yang biasanya diukur dalam bentuk 
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kemungkinan (probability), bahwa beberapa hasil akan muncul yang bergerak 
dalam kisaran sangat baik (misalnya, asetnya berlipat ganda) ke sangat buruk 
(misalnya, asetnya tidak bernilai sama sekali) (Gumanti, 2011:50).  
Harga risiko adalah tambahan ekstra dari return harapan yang investor 
inginkan untuk bersedia membeli dan memiliki aset finansial yang risikonya 
lebih tinggi dibandingkan dengan aset bebas risiko. Jadi, aset yang memiliki 
peluang untuk rugi disebut sebagai memiliki risiko lebih tinggi dibandingkan 
dengan aset yang memiliki peluang kerugian lebih kecil. 
Risiko bisnis adalah variabel indikator yang menggambarkan risiko 
yang diciptakan akibat tidak efisiennya operasional perusahaan, dimana 
terdapat kegagalan internal kontrol yang mengakibatkan kerugian yang tidak 
diperkirakan sebelumnya (Pandey, 2001). Risiko bisnis digambarkan oleh 
leverage operasi (degree of operating leverage/DOL). Rumus DOL dapat 
diformulasikan sebagai berikut : 
 
Risiko finansial atau financial risk adalah risiko tambahan pada 
perusahaan  akibat keputusan menggunakan hutang atau risiko yang 
ditimbulkan dari penggunaan hutang (financial leverage) (Pramana, 
2011:119). 
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Dalam literatur lain menjelaskan, financial risk adalah variabel 
indikator yang menggambarkan kebijakan penggunaan hutang dalam struktur 
modal perusahaan. Risiko bisnis dapat digambarkan oleh leverage 
finansialnya yaitu melalui variabel Debt to Equity Ratio (DER) dengan 
rumus sebagai berikut 
 
Analisis risiko finansial yang efektif dapat dilakukan dengan 
mengidentifikasi dan memberikan peringatan jika terjadi masalah-masalah atau 
risiko-risiko keuangan yang dihadapi oleh sebuah perusahaan, dimana semakin 
tinggi financial leverage maka semakin tinggi pula risiko yang dihadapi oleh 
investor. 
b. Profitabilitas 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan laba dalam 
hubungannya dengan penjualan, total aktiva, serta modal sendiri. Investor 
jangka panjang sangat berkepentingan untuk melihat profitabilitas sebuah 
perusahaan karena pemegang saham akan melihat keuntungan yang benar-benar 
diterima dalam bentuk deviden (Sartono, 2009 : 122). 
Rasio profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba selama periode tertentu dan juga memberikan gambaran 
tentang tingkat efektifitas manajemen dalam melaksanakan kegiatan operasinya 
(Horne and Wachowics, JR, 1998 : 140). 
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Untuk mengukur rasio profitabilitas bisa menggunakan Earning Per 
Share (EPS). EPS merupakan perbandingan antara laba bersih yang tersedia 
bagi pemegang saham biasa dengan jumlah saham yang beredar. EPS adalah 
salah satu pertimbangan investor sebelum memutuskan untuk menanamkan 
modalnya  pada perusahaan.  
 
Pemegang saham berharap mendapatkan pengembalian (return) atas 
dana yang telah mereka investasikan. Semakin tinggi Earning Per Share sebuah 
perusahaan, maka semakin tinggi pula return yang didapat oleh investor di 
perusahaan tersebut. 
c. Ukuran Perusahaan (Firm Size) 
Ukuran perusahaan (firm size) adalah penggolongan perusahaan ke 
dalam beberapa kelompok, yaitu kelompok besar, sedang, dan kecil. Skala 
perusahaan adalah ukuran yang mencerminkan besar kecilnya perusahaan 
berdasarkan total aset perusahaan (Suwito dan Herawaty, 2005 : 3) 
Sedangkan menurut Rachmawati (2008:3) ukuran perusahaan 
merupakan fungsi dari kecepatan pelaporan keuangan. Besar kecilnya ukuran 
perusahaan juga dipengaruhi oleh aktivitas operasional, variabilitas dan tingkat 
penjualan perusahaan tersebut akan berpengaruh terhadap kecepatan dalam 
menyajikan laporan keuangan kepada publik. 
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Perusahaan menengah dan kecil, perusahaan menengah dan kecil 
adalah badan hukum yang didirikan di Indonesia yang memiliki jumlah total 
aset tidak lebih dari seratus miliar rupiah, bukan merupakan afiliasi atau 
dikendalikan oleh suatu perusahaan yang bukan perusahaan menengah atau 
kecil, dan bukan merupakan reksa dana.  
Sedangkan penawaran umum oleh perusahaan menengah atau kecil 
adalah penawaran umum sehubungan dengan efek yang ditawarkan oleh 
perusahaan menengah atau kecil, di mana nilai keseluruhan efek yang 
ditawarkan tidak lebih dari empat puluh miliar rupiah. Sehingga apabila sebuah 
perusahaan memiliki aset diatas seratus miliar rupiah dan menawarkan efek 
dengan nilai lebih dari 40 miliar rupiah maka perusahaan tersebut tergolong 
kedalam perusahaan besar. 
 
2.2  Penelitian Terdahulu  
Pamane dan Vikpossi (2014) pernah melakukan penelitian mengenai 
risiko dan return. Penelitian tersebut dilakukan di BRVM stock exchange 
(pasar saham yang melayani 8 negara di Afrika Barat) dengan sampel 
sebanyak 17 perusahaan selama periode Januari 2000 sampai dengan 
Desember 2008 dan terbagi kedalam 4 sub periode. Metode yang digunakan 
adalah Capital Asset Pricing Model (CAPM). Hasilnya selama periode 2003 – 
24 
 
 
2008 menunjukkan fenomena dimana return sangat  dipengaruhi oleh risiko 
tidak sistemik. 
Penelitian lain dilakukan oleh Mollik dan Bepari (2015) yang meneliti 
pengaruh risiko terhadap return di Dhaka Stock Exchange (pasar saham 
Bangladesh) dengan metode Capital Asset Pricing Model (CAPM). Hasilnya 
risiko terbukti meningkatkan pengembalian/return saham. Hasil lain pada 
penelitian tersebut adalah  Dhaka Stock Exchange mengalami anomali dimana 
semakin tinggi beta aset tidak selalu diikuti oleh tingkat pengembalian yang 
tinggi. 
Penelitian mengenai pengaruh risiko sistematis dan risiko tidak 
sistematis terhadap return  pernah dilakukan oleh Paramitasari (2009) di Bursa 
Efek Indonesia. Sampel yang diambil adalah sebanyak 37 perusahaan dengan 
metode purposive sampling. Metode penelitian yang digunakan adalah multiple 
regression analysis. Hasilnya baik risiko sistemik maupun risiko tidak sistemik 
memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return. 
Nugroho dan Triyonowati (2013) pernah melakukan penelitian mengenai 
dampak risiko sistematis dan faktor fundamental terhadap return saham pada 
perusahaan otomotif selama periode 2009-2011. Metode yang digunakan adalah 
analisis regresi linear berganda. Hasilnya variabel EPS mempunyai pengrauh 
yang positif dan signifikan terhadap return saham. 
Penelitian lain dilakukan oleh Putra dan Dana (2016) mengenai pengaruh 
profitabilitas, leverage, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap return saham pada 
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perusahaan farmasi di BEI. Sampel penelitian yang diambil adalah 9 (sembilan) 
perusahaan dalam kurun waktu 2010-2014. Metode yang digunakan adalah metode 
kuantitatif dengan model Ordinary Least Square (OLS). Hasil penelitian 
menunjukkan variabel ROA, DER, CR, dan firm size memiliki pengaruh positif 
terhadap return saham. ROA dan firm size memiliki pengaruh yang signifikan 
sedangkan DER dan CR tidak signifikan. 
 
2.3 Kerangka Pemikiran 
Kerangka berfikir adalah suatu model konseptual yang menjelaskan tentang 
bagaimana teori-teori berhubungan dengan beberapa faktor yang akan didefinisikan 
sebagai suatu permasalahan. Kerangka berikir menjelaskan secara teoritis hubungan 
antar variabel, yaitu hubungan antara variabel independen dan variabel dependen 
(Sekaran, 2006: 19).  
Secara sederhana kerangka pemikiran dalam penelitian ini dapat 
digambarkan sebagai berikut: 
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Risiko Bisnis 
      DOL 
 
 
      Risiko Keuangan  
  DER  
 
    Return Saham 
Profitabilitas  
EPS 
 
 
  Firm Size   
 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
 
Risiko bisnis dihitung dengan menggunakan Degree of operating leverage 
(DOL) Risiko keuangan dihitung dengan menggunakan Debt to equity ratio(DER). 
Profitabilitas dihitung dengan menggunakan earning per share (EPS) dan Firm Size 
dihitung dengan menggunakan total aset. Keempat variabel tersebut merupakan 
variabel independen yang akan diteliti bagaimana pengaruhnya terhadap variabel 
dependen yaitu Return Saham.  
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2.4 Hipotesis 
Hipotesis adalah jawaban sementara terhadap masalah yang masih bersifat 
praduga karena masih harus dibuktikan kebenarannya. Hipotesis ilmiah mencoba 
mengutarakan jawaban sementara terhadap masalah yang akan diteliti. Hipotesis pada 
penelitian ini antara lain : 
Risiko bisnis merupakan salah satu risiko yang tidak sistemik. Hasil 
penelitian Mollik dan Bepari (2015) menunjukkan bahwa risiko tidak sistemik 
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap return. Risiko bisnis yang 
digambarkan oleh leverage operasi. Variabel degree of operating leverage (DOL) 
diduga memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return saham. 
H1:Risiko bisnisberpengaruh secara positif dan signifikan terhadap return. 
Risiko keuangan juga merupakan risiko tidak sistemik. Risiko keuangan 
dapat digambarkan melalui leverage operasionalnya. Variabel Debt to Equity Ratio 
(DER) diduga memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 
profitabilitas. 
H2 :Rasio likuiditas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap profitabilitas. 
Earning Per Share (EPS) adalah salah satu cara untuk mengetahui rasio 
profitabilitas suatu perusahaan. Besarnya laba per saham akan diperhitungkan oleh 
investor ketika memutuskan untuk berinvestasi. Hasil penelitian Nugroho dan 
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Triyonowati (2013) menunjukkan bukti bahwa variabel EPS memberikan pengaruh 
yang positif dan signifikan terhadap return saham. 
H3 : Profitabilitas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap return saham. 
Firm size (ukuran perusahaan) adalah skala perusahaan yang dilihat dari 
total aktiva perusahaan pada akhir tahun. Perusahaan yang memiliki banyak aset akan 
mampu meningkatkan kapasitas produksi yang berpotensi untuk menghasilkan laba 
lebih baik. Laba yang tinggi pada akhirnya akan meningkatkan return saham menurut 
penelitian Putra dan Dana (2016) variabel Firm Size memiliki pengaruh yang positif 
dan signifikan terhadap return saham.  
H4 : Firm size berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap return saham. 
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BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
 
3.1    Waktu dan Wilayah Penelitian 
 Waktu dan wilayah yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 
3.1.1 Waktu Penelitian 
Penelitian ini membutuhkan waktu 8 (delapan) bulan. Waktu tersebut 
digunakan untuk menyusun proposal penelitian sampai terlaksananya laporan 
penelitian dimulai dari Bulan Maret hingga Bulan Desember.  
3.1.2 Wilayah Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index (JII) selama kurun waktu 2014-2016. 
 
3.2 Jenis Penelitian 
Penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif 
adalah penelitian yang secara primer menggunakan paradigma postpositivist 
dalam mengembangkan ilmu pengetahuan (seperti pemikiran tentang sebab 
akibat, hipotesis, dan pertanyaan spesifik, menggunakan pengukuran dan 
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observasi, serta pengujian teori), menggunakan strategi penelitian seperti 
eksperimen dan survei yang memerlukan data statistik (Emzir, 2013 : 28). 
Ada tiga jenis penelitian kuantitatif, yaitu penelitian pengujuan hipotesis 
baru, penelitian replikasi, serta penelitian replikasi ekstensi. Penelitian ini  
termasuk kedalam jenis replikasi ekstensi. Dalam penelitian replikasi ekstensi, 
peneliti hipotesis-hipotesis dari peneliti lain untuk menghasilkan sebuah model 
baru yang lebih lengkap dan lebih fokus (Ferdinand, 2014: 10). 
 
3.3 Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel 
 Populasi dan teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut: 
3.3.1. Populasi 
  Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau benda yang memiliki 
karakteristik tertentu dan dijadikan objek penelitian. Populasi adalah kumpulan 
elemen yang memiliki informasi yang dicari oleh peneliti dan hasilnya akan 
menjadi kesimpulan bagi kelompok populasi tersebut (Suryani dan Hendryadi, 
2015: 190). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan tambang 
yang terdaftar pada JII tahun 2014-2016. Total Populasi pada penelitian ini 
adalah sebanyak 30 perusahaan. 
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3.3.2. Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 
Sampel adalah sebagian dari populasi yang akan diambil untuk diteliti 
dan hasil penelitiannya digunakan sebagai representasi dari populasi secara 
keseluruhan. Dengan demikian, sampel dapat dinyatakan sebagai bagian dari 
populasi yang diambil dengan teknik atau metode tertentu untuk diteliti dan 
digeneralisasi terhadap populasi (Suryani dan Hendryadi, 2015: 190). 
Adapun teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling. 
Sampel yang digunakan pada penelitian ini dipilih berdasarkan kriteria : 
1. Perusahaan yang terdaftar diJII dan menyediakan laporan keuangan pada 
periode 2014-2016. 
2. Perusahaan yang data harga sahamnya tersedia selama periode 2013-
2016. 
Berdasarkan kriteria diatas, terdapat 22 perusahaan yang memenuhi 
kriteria dari purposive sampling. Periode yang digunakan adalah selama 3 
(tiga) tahun. Sehingga total sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah 
sebanyak 66 sampel. 
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3.4 Jenis dan Sumber Data 
Jenis dan sumber data dalam penelitian ini adalah: 
3.4.1 Jenis Data 
Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif yaitu data yang 
diperoleh dalam bentuk angkayang dapat dihitung. Data yang akan diolah 
meliputi : total aktiva, total utang, laba sebelum bunga dan pajak (earning 
before interests and taxes/ EBIT), penjualan, dan earning per share(EPS). 
Data tersebut diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang 
menjadi obyek dari penelitian ini. 
 
3.4.2 Sumber Data  
Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data yang diperoleh 
melalui pihak lain. Data sekunder biasanya sudah dalam bentuk publikasi dan 
berhubungan dengan data perusahaan mengenai profil perusahaan dan yang 
lainnya yang bisa menunjang penelitian. Data sekunder dalam penelitian ini 
diperoleh dari studi pustaka serta publikasi dari website resmi Bursa Efek 
Indonesia yaitu www.idx.co.id dan website yahoo finance yaitu 
www.finance.yahoo.com . 
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3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Sebuah penelitian harus didukung oleh data dan fakta. Data penelitian dapat 
dikumpulkan dengan berbagai metode seperti wawancara, observasi serta 
dokumentasi. Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan teknik 
dokumentasi. Menurut Arikunto, dokumentasi merupakan barang-barang tertulis 
(2011 : 201). Dokumentasi merupakan teknik dalam pengumpulan data melalui 
pengumpulan sumber tertulis baik berupa buku-buku, data-data yang tersedia dan 
laporan-laporan yang relevan dengan objek penelitian untuk mendukung data yang 
telah ada. 
 
3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel 
 3.6.1. Variabel Dependen 
  Variabel Dependen (Variabel Y) yaitu variabel yang nilainya 
dipengaruhi oleh variabel independen. Variabel dependen dalam penelitian Return 
saham. Return saham adalah perbandingan antara selisih harga saham periode 
sekarang dan periode sebelumnya dibagi dengan harga saham periode 
sebelumnya. 
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3.6.2. Variabel Independen  
Variabel Independen (Variabel X) yaitu variabel yang menjadi 
sebabterjadinya atau terpengaruhinya variabel dependen. Variabelindependen 
dalam penelitian ini adalah DOL, DER, EPS dan FS. 
1. DOL  
DOL mengukur efektifitas pemanfaatan penjualan dalam 
meningkatkan laba.DOL dinyatakan dalam satuan kali. 
2. DER 
DER membandingkan total aktiva dengan total utang.DER juga 
dinyatakan dalam satuan kali. 
3. EPS 
EPS menggambarkanprofitabilitas perusahaan melalui laba saham 
per lembarnya. EPS dinyatakan dalam satuan rupiah. 
4. Firm Size 
Firm Size menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 
dilihat melalui total asetnya. 
 
3.6.3 Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional masing-masing variabel dijelaskan pada tabel 3.1 
berikut ini : 
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Tabel 3.1 
Definisi Operasional Variabel 
No 
Variabe
l 
Definisi Rumus 
1. 
Return 
saham 
Rasio antara 
harga saham 
sekarang 
dikurangi harga 
saham periode 
sebelumnya 
dibagi dengan 
harga saham 
periode 
sebelumnya 
 
 
 
Sumber: Brigham and Houton (2013) 
2. DOL 
Persentase 
perubahan Ebit 
dibandingkan 
dengan 
persentase 
perubahan 
penjualan 
 
Sumber : Horne and Wachowics, JR(1998) 
 
3. DER 
Rasio antara 
total hutang 
dengan toal 
ekuitas. 
 
Sumber : Horne and Wachowics, JR(1998) 
 
4. EPS Laba per  
lembar saham 
 
Sumber : Horne and Wachowics, JR(1998) 
 
5 FS Log Natural 
dari total Aset 
FS = ln Total Aset 
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3.7 Teknik Analisis Data 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi. 
Analisis regresi adalah metode yang digunakan untuk mengukur pengaruh variabel 
bebas   terhadap variabel tergantung. Analisis regresi juga bisa digunakan untuk 
memprediksi variabel tergantung dengan menggunakan variabel bebas. 
Gujarati (2006) mendefinisikan analisis regresi sebagai kajian terhadap 
hubungan satu variabel yang disebut sebagai variabel yang diterangkan dengan satu 
atau dua variabel yang menerangkan. Variabel pertama disebut juga sebagai variabel 
tergantung dan variabel kedua disebut juga variabel bebas. Jika variabel bebas lebih 
dari satu, maka analisis regresi disebut regresi linear berganda. Disebut berganda 
karena pengaruh beberapa variabel bebas akan dikenakan kepada variabel tergantung. 
Tujuan penggunaan analisis regresi antara lain: 
 Membuat estimasi rata-rata dan nilai variabel tergantung dengan 
didasarkan pada nilai variabel bebas. 
 Untuk menguji hipotesis karakteristik dependensi. 
 Meramalkan nilai rata-rata variabel bebas yang didasari nilai variabel 
bebas diluar jangkauan sampel. 
Penggunaan asumsi didasarkan pada hal berikut: 
 Model regresi harus linier dalam parameter. 
 Variabel bebas tidak berkorelasi dengan disturbance term (Error). 
 Nilai disturbance term (Eror) sebesar 0. 
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 Varian untuk masing-masing error term (kesalahan) konstan. 
 Tidak terjadi otokorelasi. 
 Model regresi hendaknya dispesifikasi secara benar. Tidak terdapat 
bias spesifikasi dalam model yang digunakan dalam analisis 
empiris. 
 Jika variabel bebas lebih dari satu, maka antara variabel bebas tidak 
ada hubungan linier yang nyata. 
 
3.7.1 Langkah-langkah yang akan dilakukan dalam penelitian regresi 
adalah: 
3.7.1.1 Metode OLS Untuk Menaksir Parameter a, b1, b2, b3 dan b4 
   Ordinary Least Square (OLS) adalah teknik estimasi yang ditemukan 
untuk mencari berapa setiap perubahan atau perbedaan X diikuti oleh nilai 
rata-rata Y. Nilai b1, b2, b3 dan b4 adalah nilai parameter yang memprediksi 
besar pengaruh X1, X2, X3 dan X4 terhadap Y. Nilai konstanta a, adalah 
estimasi nilai rata-rata y ketika pengaruh X1, X2, X3 dan X4 absen atau 
tidak ada. 
  Parameter yang ditaksir dalam penelitian ini adalah analisis pengaruh 
risiko, profitabilitas, dan firm size terhadap return saham. 
 
3.7.1.2 Uji Tanda 
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Uji tanda digunakan untuk menyatakan hubungan variabel X 
dan variabel Y apakah bernilai positif (searah) atau negatif. Jika tanda 
parameter adalah positif, artinya makin tinggi X maka Y juga makin 
tinggi. Sebaliknya jika tanda parameter adalah negatif, artinya makin 
tinggi X maka Y rendah. 
Uji tanda dalam penelitian ini yaitu y = a + b1 x1 + b2 x2 + b3 x3 + 
b4 x4 yaitu risiko bisnis, risiko keuangan, profitabilitas, dan firm size 
berpengaruh positif terhadap return saham. 
3.7.1.3 Uji t atau uji signifikansi pengaruh X1, X2, X3, X4 
  Uji t digunakan untuk menguji apakah pernyataan hipotesis 
benar. Hipotesis menyatakan bahwa hubungan X dan Y adalah positif 
atau searah, maka tinggi nilai X diduga mempengaruhi Y yang makin 
besar. 
X1   = Risiko bisnis berpengaruh positif dan signifika terhadap 
return saham 
X2 = Risiko keuangan berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap return saham. 
X3 = Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
return saham. 
X4 = Firm size berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 
saham. 
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3.7.1.4 Uji Ketepatan Model (R2 dan Uji F) yang bertujuan menguji 
sejauh mana variabel yang dipilih X1 sampai Xn sudah 
cukup tepat dalam menjelaskan variasi “regressand” (Y) 
a. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 Koefisien determinasi (R2) pada intinya untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi 
variabel dependen. Nilai koefisien determinasi (R2) adalah antara 
nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-
variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 
amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan 
untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2016: 95).  
b. Uji F  
Uji statistik F pada dasarnya menguji apakah secara keseluruhan 
variabel independen atau bebas.mempunyai hubungan yang linier 
dengan variabel dependen atau terikat secara simultan (Ghozali, 2016). 
Menurut Astuti dkk, (2014: 64) dasar pengambilan keputusannya 
adalah dengan mengggunakan angka probabilitas melihat signifikan 
yaitu:  
a) Apabila F hitung < F tabel atau probabilitas > 0,05, maka 
parameter β tersebut tidak layak berada di model.  
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b)  Apabila F hitung > F tabel atau probabilitas < 0,05, maka 
parameter β tersebut layak berada di model. 
 
3.7.1.5 Uji Asumsi Klasik yang bertujuan melihat apakah asumsi-asumsi  
yang mendasari formula OLS terpenuhi 
a. Uji Normalitas  
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel penggangu atau residual memiliki distribusi normal. Ada dua untuk 
mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan 
analisis grafik dan uji statistik. Uji normalitas dilakukan agar uji statistik 
dapat menjadi valid.  
Dalam penelitian ini pengujian normalitas data dilakukan dengan uji 
statistik. Uji statistik yang digunakan adalah uji statistik non-parametrik 
Kolmogrov-Smirnov (K-S). Jika nilai signifikansi < 0,05, maka data tidak 
terdistribusi secara normal. Data akan terdistribusi normal jika signifikansi > 
0,05 (Ghozali, 2016: 154). 
 
b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain. Jika variance residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
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heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah terjadinya 
homoskedastisitas (Ghozali, 2016: 134).  
Uji heteroskedastisitas dilakukan dengan Uji Glejser. Uji Glejser 
dilakukan dengan cara meregresikan nilai absolute dari unstandardized 
residual sebagai variabel dependen dengan variabel bebas. Syarat model 
dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas adalah jika signifikansi seluruh 
variabel bebas > 0,05. 
 
c.  Uji multikolonieritas 
 Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Suatu model regresi 
yang terjadi korelasi antar variabel independennya maka variabel-variabel 
tersebut tidak ortogonal. Dengan kata lain variabel-variabel yang mempunyai 
nilai korelasi tidak sama dengan nol (Ghozali, 2016: 103). 
Nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi 
(karena VIF = 1/Tolerance). Dasar pengambilan keputusan adalah apabila 
nilai tolerance > 0,1 atau sama dengan nilai VIF < 10 berarti tidak ada 
multikolinearitas antar variabel dalam model regresi (Ghozali, 2016: 104). 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Obyek Penelitian 
Jakarta Islamic Index (JII) adalah salah satu indeks saham yang ada di 
Indonesia yang menghitung indeks harga rata-rata saham untuk jenis saham-
saham yang memenuhi kriteria syariah. JII pertama kali diluncurkan oleh BEI 
(pada saat itu masih bernama Bursa Efek Jakarta) bekerjasama dengan PT 
Danareksa Investment Management pada tanggal 3 Juli 2000.Mekanisme Pasar 
Modal Syariah di JII meniru pola serupa di Malaysia yang digabungkan dengan 
bursa konvensional seperti Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya. 
JII dibentuk dengan tujuan untuk meningkatkan kepercayaan investor 
dalam melakukan investasi pada saham berbasis syariah dan memberikan 
manfaat bagi pemodal dalam menjalankan syariah Islam. JII juga diharapkan 
dapat mendukung proses transparansi dan akuntabilitas saham berbasis syariah di 
Indonesia. JII menjadi solusi bagi investor yang ingin menanamkan dananya 
secara syariah tanpa takut tercampur dengan dana riba. Selain itu, JII menjadi 
tolak ukur kinerja (benchmark) dalam memilih portofolio saham yang halal. 
Dalam menyeleksi efek syariah, Bapepam dan OJK di bantu oleh DSN-
MUI. Kerjasama antara Bapepam & LK dan DSN-MUI (Dewan Syariah 
Nasional Majelis Ulama Indonesia). Hal ini dilakukan agar penggunaan prinsip-
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prinsip syariah di pasar modal memenuhi kriteria yang lebih optimal. DSN-MUI 
merupakan satu-satunya lembaga di Indonesia yang mempunyai kewenangan 
untuk mengeluarkan fatwa yang berhubungan dengan kegiatan ekonomi syariah 
di Indonesia.  
Hasil seleksi efek syariah tersebut dituangkan ke dalam Daftar Efek 
Syariah (DES).Terdapat 30 perusahaan yang terdaftar di JII dan 22 perusahaan 
yang terpilih untuk menjadi sampel pada penelitian ini bisa dilihat pada tabel 4.1 
berikut : 
Tabel 4.1 
Daftar Sampel Perusahaan Tambang 
 
No  Kode  Nama perusahaan 
1.  
AALI Astra Argo Lestari Tbk 
2. 
ADRO Adaro Energy Tbk 
3. 
ASII Astra International Tbk 
4. 
BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
5. 
CTRA Ciputra Development Tbk 
6. 
INCO Vale Indonesia Tbk 
7. 
INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
8. 
KLBF Kalbe Farma Tbk 
9. 
LPKR Lippo Karawaci Tbk 
10. 
LPPF Matahari Department Store Tbk 
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11. 
LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 
12. 
PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
13. 
PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
14. 
PTPP PP (Persero) Tbk 
15. 
PWON Pakuwon Jati Tbk 
16. 
SMRA Summarecon Agung Tbk 
17. 
SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk 
18. 
TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
19 
TPIA Chandra Asri Petrochemical Tbk 
20. 
UNTR United Tractors Tbk 
21. 
WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk 
22. 
WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk 
 
Sedangkan data mengenai rasio keuangan meliputi variabel Degree of 
Operating Leverage (DOL), Debt to Equity Ratio (DER),Earning Per Share 
(EPS)  dan Firm Size (FS), serta Return Saham dari 22 perusahaan selama 
periode 2014-2016 selengkapnya bisa dilihat pada lampiran. 
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4.2 Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1 Metode OLS Untuk Menaksir Parameter a, b1, b2, b3 dan b4 
       Ordinary Least Square (OLS) teknik estimasi yang ditemukan untuk 
mencari berapa setiap perubahan atau perbedaan X diikuti oleh nilai rata-rata Y. 
Dari hasil output dibawah ini dapat dilihat seperti berikut: 
 Tabel 4.2 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.132 .297  -.443 .659 
DOL .023 .010 .282 2.407 .019 
DR .680 .256 .307 2.658 .010 
EPS .000 .000 .190 1.632 .108 
Firm Size -.018 .027 -.078 -.660 .511 
 
Berdasarkan tabel 4.2 diperoleh persamaan OLS dengan rumus: return saham 
= -0,132+ 0,023.X1 + 0,680.X2 + 0,00.X3+- 0,18.X4 + e 
Berdasarkan masing-masing nilai koefisien dalam persamaan OLS diatas, 
dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 
1. Nilai konstanta sebesar -0,132 menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 
independen (risiko bisnis, risiko keuangan, profitabilitas dan firm size) 
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diasumsikan tidak mengalami perubahan (konstan) maka nilai Y (return saham) 
sebesar -0,132. 
2. Koefisien regresi risiko bisnis sebesar 0,023 menyatakan bahwa setiap kenaikan 
risiko bisnis sebesar 1 poin maka akan meningkatkan return saham sebesar 0,023. 
3. Koefisien regresi risiko keuangan sebesar 0,680 menyatakan bahwa setiap risiko 
keuangan sebesar 1 poin maka akan meningkatkan return saham sebesar 0,680. 
4. Koefisien regresi profitabilitas sebesar 0,00 menyatakan bahwa setiap 
profitabilitas sebesar 1 poin maka akan meningkatkan return saham sebesar 0,00. 
5. Koefisien regresi firm size sebesar -0,18 menyatakan bahwa setiap firm size 
sebesar 1 poin maka akan meningkatkan return saham sebesar -0,18. 
 
4.2.2  Uji tanda  
Uji tanda digunakan untuk menyatakan hubungan variabel X dan variabel Y 
apakah bernilai positif (searah) atau negatif. jika tanda parameter adalah positif, 
artinya makin tinggi X maka Y juga makin tinggi. Uji tanda dalam penelitian ini yaitu 
y = a + b1 x1 + b2 x2 + b3 x3 + b4 x4. 
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Tabel 4.3 
  Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.132 .297  -.443 .659 
DOL .023 .010 .282 2.407 .019 
DR .680 .256 .307 2.658 .010 
EPS .000 .000 .190 1.632 .108 
Firm Size -.018 .027 -.078 -.660 .511 
 
Maka: 
X1 = Semakin tinggi risiko bisnis maka return saham juga tinggi. 
X2 = Semakin tinggi risiko keuangan maka return saham juga tinggi. 
X3 = Semakin tinggi profitabilitas maka return saham juga tinggi. 
X4 = Semakin tinggi firm size maka return saham juga tinggi 
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4.2.3 Uji t atau uji signifikansi pengaruh X1,  X2, X3, X4 
Uji signifikan parameter individual (uji statistik t) dimaksudkan untuk melihat 
apakah variabel secara individu mempunyai pengaruh terhadap variabel tak bebas 
dengan asumsi variabel bebas lainnya konstan. Kriteria pengujian sebagai berikut:  
1. Jika t hitung > t tabel atau p-value (sig.) < α (0,05) maka Ho ditolak dan Ha 
diterima. Sehingga variabel bebas secara individu berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
2. Jika t hitung < t tabel atau p-value (sig.) > α (0,05) maka Ho diterima dan Ha 
ditolak. Sehingga variabel bebas secara individu tidak berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
Tabel 4.4 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.132 .297  -.443 .659 
DOL .023 .010 .282 2.407 .019 
DR .680 .256 .307 2.658 .010 
EPS .000 .000 .190 1.632 .108 
Firm Size -.018 .027 -.078 -.660 .511 
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       Pembuktian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji t, dan hasil uji dapat 
dilihat dari tabel coefficients pada kolom t dan sig. Dan nilai t tabel adalah 1,99773 
(df = 61 (n – k  = 66 – 5), Dimana n = banyak observasi sedangkan k banyaknya 
variabel (bebas dan terikat). Dengan menggunakan signifikansi 5%, berdasarkan data 
tabel 4.4 di atas, dapat dijelaskan dengan menggunakan uji signifikansi sebagai 
berikut:  
1. Nilai signifikan risiko bisnis terhadap return saham sebesar 0,019 sehingga 
signifikan dibawah dari 0,05. Nilai thitung 2,407> 1,99773 ttabel, maka H1 
diterima dan Ho ditolak, sehingga variabel risiko bisnis berpengaruh terhadap 
return saham. 
2. Nilai signifikan risiko keuangan terhadap kepatuhan wajib pajak sebesar 0,010 
sehingga signifikan dibawah dari 0,05. Nilai thitung 2,658> 1,99773 ttabel, 
maka H2 diterima dan Ho ditolak, sehingga variabel risiko keuangan 
berpengaruh terhadap return saham.  
3. Nilai signifikan profitabilitas terhadap return saham sebesar 0,108 sehingga 
signifikan diatas dari 0,05. Nilai thitung 1,632< 1,99773 ttabel, maka H3 
ditolak dan Ho diterima, sehingga variabel profitabilitas tidak berpengaruh 
terhadap return saham.  
4. Nilai signifikan firm size terhadap return saham sebesar 0,511 sehingga 
signifikan diatas dari 0,05. Nilai thitung -0,660< 1,99773 ttabel, maka H4 
ditolak dan Ho diterima, sehingga variabel firm size tidak berpengaruh terhadap 
return saham 
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4.2.4 UJi ketepatan model (R2 dan uji F) 
4.2.4.1 Uji koefisien determinasi (R2) 
Tabel 4.5  
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .446a .199 .146 .3434479756 
 
Nilai R square  0,199 menunjukkan bahwa variabel bebas mampu 
menjelaskan 19,9% dari variabel terikat, sedangkan 80,1% sisanya 
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat dalam penelitian ini. 
4.2.4.2 Uji Pengaruh Simultan (F) 
Menurut Ghozali (2016) menyatakan bahwa nilai F merupakan 
pengujian bersama- sama variabel independen yang dilakukan untuk melihat 
variabel independen secara keseluruhan terhadap variabel dependen. Dasar 
pengambilan keputusannya adalah dengan menggunakan angka probabilitas 
melihat signifikan yaitu:  
1) Apabila F hitung < F tabel atau probabilitas > 0,05, maka parameter β  
tersebut tidak layak berada di model.  
2) Apabila F hitung > F tabel atau probabilitas < 0,05, maka parameter β  
tersebut layak berada di model. 
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Tabel 4.6 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 1.785 4 .446 3.782 .008b 
Residual 7.195 61 .118   
Total 8.980 65    
 
Fhitung = 3.782 dibandingkan denganFtabel   jika Fhitung > Ftabel maka variabel bebas 
berpengaruh terhadapvariabel terikat Ftabel : 2,51767 maka variabel bebas berpengaruh 
terhadap variabe terikat 
 
4.2.5 Uji asumsi klasik 
4.2.5.1 Uji normalitas 
Dalam penelitian ini pengujian normalitas data dilakukan dengan uji 
statistik. Uji statistik yang digunakan adalah uji statistik non-parametrik 
Kolmogrov-Smirnov (K-S). Pada pengujian normalitas dengan menggunakan uji 
Kolmogorov-Smirnov, jika probability value > 0,05 maka Ho diterima 
(berdistribusi normal) sedangkan jika probability value < 0,05 maka Ho ditolak 
(tidak berdistribusi normal) (Ghozali, 2016). 
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Tabel 4.7 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 66 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. 
Deviation 
.33271256 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .103 
Positive .099 
Negative -.103 
Kolmogorov-Smirnov Z .835 
Asymp. Sig. (2-tailed) .489 
 
Tabel 4.7 menunjukkan bahwa pengujian terhadap residual persamaan regresi 
memberikan nilai probabilitas signifikansi 0,489> 0.05, hal ini berarti data dalam 
penelitian ini telah terdistribusi dengan normal. 
 
4.2.5.2 Uji heteroskedastisitas 
Pengujian heteroskedastisitas dilakukan dengan uji statistik glejser. Uji 
statistik glejser dilakukan dengan mentransformasi nilai residual menjadi absolut 
residual dan kemudian meregresnya dengan variabel independen dalam model. 
Syarat model dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas adalah jika signifikansi 
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seluruh variabel bebas > 0,05 (Ghozali, 2016: 134). Hasil uji heteroskedastisitas 
tersaji pada tabel berikut ini:  
Tabel 4.8 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.977E-016 .297  .000 1.000 
DOL .000 .010 .000 .000 1.000 
DR .000 .256 .000 .000 1.000 
EPS .000 .000 .000 .000 1.000 
Firm Size .000 .027 .000 .000 1.000 
 
Dari dasil output diatas menunjukkan nilai variabel independen signifikan secara 
statistik mempengaruhi variabel dependen. Hal ini terlihat dari nilai signifikan di atas 
tingkat kepercayaan 0,05 atau 5%. Jadi dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak 
mengandung adanya heteroskedastisitas atau variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan yang lain tetap. 
 
4.2.5.3 Uji multikolinieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Dasar pengambilan 
keputusan dalam uji multikolinearitas adalah apabila nilai tolerance > 0,1 atau 
sama dengan nilai VIF < 10 berarti tidak ada multikolinearitas antar variabel 
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dalam model regresi (Ghozali, 2016: 104). Hasil uji multikolinieritas tersaji pada 
tabel berikut ini:  
Tabel 4.9 
Hasil Uji Multikolonieritas 
Variabel VIF Tolerance  
DOL 1.047 .955 
DR 1.013 .987 
EPS 1.028 .973 
Firm Size 1.054 .949 
 
Dari hasil output diatas, hasil perhitungan nilai tolerance setiap variabel lebih 
besar 0,10 dan nilai VIF (Varians Inflating Factor) setiap variabel kurang dari 10. 
Kesimpulannya maka data tersebut tidak ada multikolonieritas. 
4.2.6 Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis)  
Dari hasil persamaan regresi linier berganda tersebut diatas maka dapat 
dianalisis sebagai berikut: 
1. DOL  mempunyai koefisien regresi yang positif sebesar +0,023. 
DOL memiliki pengaruh yang positif terhadap Return Saham. Apabila 
DOL naik sebesar 1 maka Return Saham mengalami kenaikan sebesar 
0,023. 
2. DER mempunyai koefisien regresi yang positif sebesar +0,68 
DER memiliki pengaruh yang positif terhadap Return Saham. Apabila 
DER naik sebesar 1 maka Return Saham naik sebesar 0,68. 
3. EPS memiliki koefisien regresi yang positif sebesar +0,000 
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EPS memiliki pengaruh yang negatif terhadap Return Saham. Apabila EPS 
naik sebesar 1 maka Return Saham mengalami naik sebesar 0,000. 
4. FS memiliki koefisien regresi yang negatif sebesar -0,18 
FS memiliki pengaruh yang negatif terhadap Return Saham. Apabila FS 
naik sebesar 1 maka Return Saham akan mengalami penurunan sebesar 
0,18. 
Uji signifikansi digunakan untuk meneliti pengaruh dari masing-
masing variabel independen apakah signifikan mempengaruhi variabel 
dependen. Berdasarkan uji t diatas bisa disimpulkan penerimaan atau 
penolakan terhadap hipotesis sebagai berikut : 
H1 : Resiko Bisnis berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Return 
Saham 
DOL memiliki koefisien regresi yang positif sebesar 0.023 dan thitung 
sebesar 2,407 dengan tingkat signifikansi 5%. Thitung 2,407 > 0,05 sehingga 
variabel DOL mempunyai pengaruh yang tidak signifikan terhadap variabel 
Return Saham. Kesimpulan : H1 ditolak. 
 
H2 : Resiko Keuangan berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap 
Return Saham 
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DER memiliki koefisien regresi yang positif sebesar 0,680 dan thitung 
sebesar 2,658 dengan tingkat signifikansi 5%. thitung 2,658 > 0,05 sehingga 
variabel DER signifikan mempengaruhi variabel Return Saham. Kesimpulan : 
H2 ditolak. 
H3 : Profitabilitas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Return 
Saham. 
EPS memiliki koefisien regresi yang positif sebesar 0,000 dan thitung 
sebesar 1,632 dengan tingkat signifikansi 5%.thitung 1,632 > 0,05 sehingga 
variabel EPS signifikan mempengaruhi variabel Return Saham. Kesimpulan : 
H3 ditolak 
H4 : firm size berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Return 
Saham. 
FS memiliki koefisien regresi yang negatif sebesar -0,018 dan thitung 
sebesar -0,660 dengan tingkat signifikansi 5%. thitung -0,660 < 0,05 sehingga 
variabel FS tidak signifikan mempengaruhi variabel Return Saham. 
Kesimpulan : H4 diterima. 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Bab ini bertujuan untuk memaparkan simpulan dan implikasi hasil penelitian 
guna memberikan pemahaman mengenai hasil analisis data yang telah dilakukan dan 
peluang untuk penelitian selanjutnya. Dalam bab ini juga mengungkapkan 
keterbatasan penelitian untuk menjelaskan tingkat generalisasi temuan dari studi ini. 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dikemukakan 
pada bab IV, dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:   
1. Variabel Degree of Operating Leverage (DOL) memberikan pengaruh yang 
positif  tetapi tidak signifikan terhadap Return Saham. 
2. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memberikan pengaruh yang positif dan 
signifikan terhadap Return Saham. 
3. Variabel Earning Per Share (EPS) memberikan pengaruh yang positif dan 
signifikan terhadap Return Saham. 
4. Variabel Firm Size (FS) memberikan pengaruh yang negative dan tidak 
signifikan terhadap Return Saham. 
 
 
70 
 
 
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini menggunakan data penelitian yang selama 3 (tiga) tahun 
dengan 22 perusahaan pada sektor pertambangan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index (JII). Keterbatasan data yang tersedia membuat hasil penelitian ini tidak dapat 
digeneralisir bagi perusahaan lain. 
5.3 Saran  
1. Suatu perusahaan dalam meningkatkan return saham tidak harus 
meningkatkan risiko bisnis, karena risiko bisnis baik yang besar maupun yang 
kecil tidak akan membuat perbedaan yang signifikan terhadap return saham. 
2. Untuk meningkatkan return saham perusahaan perlu meningkatkan risiko 
keuangan, karena semakin besar risiko keuangan maka semakin besar return 
saham yang akan didapatkan. 
3. Untuk meningkatkan return saham perusahaan perlu meningkatkan kinerja 
rasio profitabilitas karena semakin tinggi laba perusahaan, makadeviden yang 
dibagikan kepada pemegang saham juga semakin besar. Deviden yang besar 
membuat investor tertarik untuk membeli sahamsesuai perusahaan, sehingga 
pada akhirnya return sahamnyapun akan meningkat. 
4. Untuk meningkatkan return saham perusahaan perlu meningkatkan atau 
memperbesar firm size, karena semakin besar suatu perusahaan maka return 
saham semakin kecil, tetapi besar kecilnya Aset suatu perusahaan tidak 
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mempengaruhi besar kecilnya return saham yang akan didapatkan oleh 
pemegang saham. 
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1 .000a .000 -.066 .34345 
 
a. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression .000 4 .000 .000 1.000b 
Residual 7.195 61 .118   
Total 7.195 65    
 
a. Dependent Variable: Abs_ut 
b. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.977E-016 .297  .000 1.000 
DOL .000 .010 .000 .000 1.000 
DR .000 .256 .000 .000 1.000 
EPS .000 .000 .000 .000 1.000 
Firm Size .000 .027 .000 .000 1.000 
 
a. Dependent Variable: Abs_ut 
 
REGRESSION 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA COLLIN TOL 
  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Return 
  /METHOD=ENTER DOL DR EPS FirmSize. 
 
 
 
 
Regression 
 
 
 
Notes 
Output Created 02-MAR-2018 16:27:08 
Comments  
Input 
Active Dataset DataSet3 
Filter <none> 
Weight <none> 
Split File <none> 
N of Rows in Working Data 
File 
66 
Missing Value Handling 
Definition of Missing 
User-defined missing values 
are treated as missing. 
Cases Used 
Statistics are based on cases 
with no missing values for 
any variable used. 
Syntax 
REGRESSION 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF 
OUTS R ANOVA COLLIN 
TOL 
  /CRITERIA=PIN(.05) 
POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Return 
  /METHOD=ENTER DOL 
DR EPS FirmSize. 
Resources Processor Time 00:00:00,03 
Elapsed Time 00:00:00,03 
Memory Required 2332 bytes 
Additional Memory Required 
for Residual Plots 
0 bytes 
 
 
[DataSet3]  
 
 
 
Variables Entered/Removeda 
Model Variables 
Entered 
Variables 
Removed 
Method 
1 
Firm Size, DR, 
EPS, DOLb 
. Enter 
 
a. Dependent Variable: Return 
b. All requested variables entered. 
 
 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .446a .199 .146 .3434479756 
 
a. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 1.785 4 .446 3.782 .008b 
Residual 7.195 61 .118   
Total 8.980 65    
 
a. Dependent Variable: Return 
b. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance 
1 
(Constant) -.132 .297  -.443 .659  
DOL .023 .010 .282 2.407 .019 .955 
DR .680 .256 .307 2.658 .010 .987 
EPS .000 .000 .190 1.632 .108 .973 
Firm Size -.018 .027 -.078 -.660 .511 .949 
 
Coefficientsa 
Model Collinearity Statistics 
VIF 
1 
(Constant)  
DOL 1.047 
DR 1.013 
EPS 1.028 
Firm Size 1.054 
 
a. Dependent Variable: Return 
 
 
Collinearity Diagnosticsa 
Model Dimension Eigenvalue Condition Index Variance Proportions 
(Constant) DOL DR EPS 
1 
1 3.709 1.000 .00 .02 .01 .02 
2 .642 2.404 .00 .28 .00 .72 
3 .564 2.565 .00 .63 .02 .22 
4 .074 7.083 .03 .06 .90 .00 
5 .012 17.777 .96 .01 .07 .04 
 
  
 
 
 
 
 
 
Collinearity Diagnosticsa 
Model Dimension Variance Proportions 
Firm Size 
1 
1 .00 
2 .00 
3 .00 
4 .08 
5 .91 
 
a. Dependent Variable: Return 
 
GET DATA /TYPE=XLSX 
  /FILE='F:\f\data spss fix.xlsx' 
  /SHEET=name 'Sheet1' 
  /CELLRANGE=full 
  /READNAMES=on 
  /ASSUMEDSTRWIDTH=32767. 
EXECUTE. 
DATASET NAME DataSet1 WINDOW=FRONT. 
GET DATA /TYPE=XLSX 
  /FILE='F:\f\data spss fix.xlsx' 
  /SHEET=name 'Sheet1' 
  /CELLRANGE=full 
  /READNAMES=on 
  /ASSUMEDSTRWIDTH=32767. 
EXECUTE. 
DATASET NAME DataSet2 WINDOW=FRONT. 
DATASET ACTIVATE DataSet2. 
DATASET CLOSE DataSet1. 
GET DATA /TYPE=XLSX 
  /FILE='F:\f\data spss fix.xlsx' 
  /SHEET=name 'Sheet1' 
  /CELLRANGE=full 
  /READNAMES=on 
  /ASSUMEDSTRWIDTH=32767. 
EXECUTE. 
DATASET NAME DataSet3 WINDOW=FRONT. 
DATASET ACTIVATE DataSet3. 
DATASET CLOSE DataSet2. 
REGRESSION 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA 
  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Return 
  /METHOD=ENTER DOL DR EPS FirmSize 
  /SAVE RESID. 
 
 
 
 
Regression 
 
 
 
Notes 
Output Created 02-MAR-2018 16:05:14 
Comments  
Input 
Active Dataset DataSet3 
Filter <none> 
Weight <none> 
Split File <none> 
N of Rows in Working Data 
File 
66 
Missing Value Handling 
Definition of Missing 
User-defined missing values 
are treated as missing. 
Cases Used 
Statistics are based on cases 
with no missing values for 
any variable used. 
Syntax 
REGRESSION 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF 
OUTS R ANOVA 
  /CRITERIA=PIN(.05) 
POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Return 
  /METHOD=ENTER DOL 
DR EPS FirmSize 
  /SAVE RESID. 
Resources 
Processor Time 00:00:00,03 
Elapsed Time 00:00:00,03 
Memory Required 2308 bytes 
Additional Memory Required 
for Residual Plots 
0 bytes 
Variables Created or 
Modified 
RES_1 Unstandardized Residual 
 
 
[DataSet3]  
 
 
 
Variables Entered/Removeda 
Model Variables 
Entered 
Variables 
Removed 
Method 
1 
Firm Size, DR, 
EPS, DOLb 
. Enter 
 
a. Dependent Variable: Return 
b. All requested variables entered. 
  
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .446a .199 .146 .3434479756 
 
a. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
b. Dependent Variable: Return 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 1.785 4 .446 3.782 .008b 
Residual 7.195 61 .118   
Total 8.980 65    
 
a. Dependent Variable: Return 
b. Predictors: (Constant), Firm Size, DR, EPS, DOL 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.132 .297  -.443 .659 
DOL .023 .010 .282 2.407 .019 
DR .680 .256 .307 2.658 .010 
EPS .000 .000 .190 1.632 .108 
Firm Size -.018 .027 -.078 -.660 .511 
 
a. Dependent Variable: Return 
 
 
Residuals Statisticsa 
 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 
Predicted Value -.145684674 .633622885 .144187879 .1656926106 66 
Residual -.6658128500 1.6268103123 0E-10 .3327125631 66 
Std. Predicted Value -1.749 2.954 .000 1.000 66 
Std. Residual -1.939 4.737 .000 .969 66 
 
a. Dependent Variable: Return 
 
NPAR TESTS 
  /K-S(NORMAL)=RES_1 
  /MISSING ANALYSIS. 
 
 
 
 
NPar Tests 
 
 
 
Notes 
Output Created 02-MAR-2018 16:06:26 
Comments  
Input 
Active Dataset DataSet3 
Filter <none> 
Weight <none> 
Split File <none> 
N of Rows in Working Data 
File 
66 
Missing Value Handling 
Definition of Missing 
User-defined missing values 
are treated as missing. 
Cases Used 
Statistics for each test are 
based on all cases with valid 
data for the variable(s) used 
in that test. 
Syntax 
NPAR TESTS 
  /K-S(NORMAL)=RES_1 
  /MISSING ANALYSIS. 
Resources 
Processor Time 00:00:00,02 
Elapsed Time 00:00:00,02 
Number of Cases Alloweda 196608 
 
a. Based on availability of workspace memory. 
 
 
[DataSet3]  
 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 66 
Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .33271256 
Most Extreme Differences 
Absolute .103 
Positive .099 
Negative -.103 
Kolmogorov-Smirnov Z .835 
Asymp. Sig. (2-tailed) .489 
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
COMPUTE Abs_ut=RES_1. 
EXECUTE. 
 
 
